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ح�شني عبد المعز عبد الحافظ
باحث وكاتب �شحفي   - القاهرة
من  الورقي  اإلى  الرقمي،يدور  محور  هذا  الكتاب،الذي  ُيقدِّ م  ت�شوًرا 
ُم�شتفي�ش�ًا للتحوُّ لت التي طراأت على النقود، بروؤية موؤلفه،جويل كرتزمان 
namztruK leoJ،الخبير القت�شادي  الدولي،الذي  �شبق  له  العمل  رئي�ش��ًا 
لتحرير  ق�شم  ُمراجعات  الأحد  weiveR yadnuS،في  �شحيفة  نيويورك 
تايمز، ويتراأ�ش حالي��ًا تحرير �شل�شلة ُمراجعات الأعمال القت�شادية،التي 
ت�شدر عن جامعة هارفارد،وله من الُكتب ثلاثة ع�شر كتاب���ًا،تتعلق جميعها 
بالتمويل  القت�شادي  الدولي،اإ�شافة  اإلى  كتابه  الذي  بين  اأيدينا  (موت 
النقود) yenom fo htaed ehT،الذي ظهرت ترجمة ُمخت�شرة له باللغة 
العربية،على  يد  د.محمد  بن  �شعود  بن  محمد  الع�شيمي،  راجعتها  اإدارة 
الترجمة  بالدار  العربية  لتقنية  المعلومات  في  القاهرة،و�شدرت  طبعتها 
الأولى عام3341ه� /2102م،عن دار الميمان للن�شر والتوزيع بالريا�ش .
اقتصاد
موت النقود
     يت�ألَّف  الكت�ب من  ُمقدِّ مة،  وثم�نية ع�سر ف�سًلا،  تقع في 
الطبعة النجليزية  الأ�سليَّة،  التي �سدرت  ببو�سطن، في نحو 
٠4٢ �سفحة، من القطع الكبير، بينم� تقع في الطبعة العربية 
المُخت�سرة،  في  نحو  ٠81  �سفحة،  من  القطع  الع�دي..اأم��َّ� 
المُقدِّ مة،  في�ستعر�س  فيه�  الموؤلِّف،  الطريقة  التي  ينتهجه� في 
عر�س وت�سنيف اأبواب كت�به، بم� ُيغطِّ ي الأعم�ل القت�س�دية، 
ذات ال�سِ لة ب�لنقود والمُع�ملات الم�لية
وقد  ج�ء  الف�سل  الأوَّ ل  من  الكت�ب،  تحت  عنوان  «النقود 
اللكترونية»  yenom etybagem eht،  ُمت�سمن����ً  روؤية  لم� 
ي�سهده الع�سر الح��سر من ُمتغيرِّ ات في �سكل النقود، وُطرق 
تداوله� من خلال �سبك�ت الحوا�سب المُتقدِّ مة ال�سريعة، واأنه 
عبر ال�سنوات النيف والع�سرين الم��سية، بداأت النقود تتحوَّ ل 
من التقييم الحكومي، حيث ت��ُس�وي اأوقية الذهب 53 دولًرا 
اأمريكي���ً،  اإلى  �سكل  الكتروني  جديد،  عب�رة  عن  مجموع�ت 
من  الواحد وال�سفر، وهي وحدات الحو�سبة  الأ�س��سية وهي 
مجموع�ت ُت�سخ الآن عبر اآلف الأمي�ل من الأ�سلاك، خلال 
الألي�ف  ال�سوئية  الوا�سعة،  فتنعك�س  من  الأقم�ر  ال�سن�عية، 
وتر�سل  من  محطة  موج�ت  ق�سيرة  اإلى  اأخرى»..وبح�سب 
الموؤلِّف،  ف�إن  النقود  ب�سورته�  هذه  اأ�سبه  ب�لِظل،  �سكله  ب�رد 
رم�دي ُيمكن روؤيته، لكن ل ُيمكن لم�سه، لي�س له اأبع�د فعليَّة، 
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ول  ثقل،  ول  وزن،  ول  اأي  �سِ فة من  ال�سف�ت  الم�دية  الأُخرى 
للنقود التقليدية. 
العامل الكمي
 وفي الف�سل الت�لي، المو�سوم ب�� «الع�مل الكمِّ ي» tnauQ ehT 
rotcaF،  تركَّ ز  الحديث حول  تراجع  دور  الُتجَّ �ر  والمُتداولين 
ب�لأ�سهم، في  �سوق  النقد  الع�لمي،  ل�س�لح  ُعلم�ء  الري��سي�ت 
والتقنية  الحديثة،  وكيف  اأمكن  اخت�س�ر  وقت  ال�ستثم�ر..
حيث اأن كثيرًا من المُع�ملات الم�لية تحوَّ لت من �سكله� ال�سلبي 
القديم،  والمُتمثل  في  �سراء  اأ�سل،  اأو  القي�م  ب��ستثم�ره،  اأو 
الحتف�ظ به، اإلى �سكل جديد يتمثل في الح�سول على نقود، 
عن  طريق  اإحداث  تغيرُّ ات  طفيفة  في  القيمة،  من  خلال 
ُمب�دلت ُمتعددة.
 وقد �س�حب ذلك  التغيرُّ ،  زي�دة  نفق�ت  ال�سرك�ت  التي  تعمل 
في  �سوق  بور�سة  (وول  �ستريت)،  لتحديث  اأنظمته�  الم�لية 
والح��سوبية
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ج��ذور ال�ن�ق�ود الل�ك�ت�رون�ي��ة
ويتحدث  الموؤلف  في  هذا  الف�سل   عن  نظرة  ت�أريخية،  حول 
بداي�ت  القت�س�د  اللكتروني، ومجموعة  ال�سرك�ت  الُكبرى  ، 
التي �س�همت في الرواج ل�سوق المعلوم�ت، ومنه� – warGcM 
cnI  lliH   و  senoJ WOD،  التي  ت�سخ  معلوم�ت  اآنية  no 
eniL  ،  عن  طريق  الحوا�سب  الآلية،  اإلى  مك�تب  المُع�ملات 
الم�لية  في  الع�لم  ُكلُّه،  وي�ستطيع  الأفراد  عن  طريق  نظ�م  داو 
جونز  للا�سترج�ع  laveirteR/senoJ WOD،  الح�سول 
على  اأ�سع�ر  الأ�سهم،  والموجزات  الإخب�رية، وجداول الطيران 
ونحوه� .
ال��دولر ع��دي��م ال���وزن 
وتن�ول  الموؤلف  في  هذا  الف�سل   الِق�سة  الك�ملة  لقرارات 
الرئي�س  الأمريكي  نيك�سون،  ب�إلغ�ء  الِغط�ء  الذهبي  للدولر، 
والظروف  التي  واكبت  هذا  الحدث،  والخ�س�ئر  التي  تكبَّ دته� 
البنوك  التج�رية،  وم�س�رف  الت�سليف  العق�ري،  والتي  زادت 
عن ال�� ٠٠4 ملي�ر دولر، جراء اإغلاق « ن�فذة الذهب. 
ت�خ��زي�ن ال�ق�ي�م��ة 
وتحت  هذا  العنوان  اأ�سهب  الموؤلف  في  الحديث  عن  �سبل 
ت�سريف  النقود  اللكترونية،  ب�سكل  ُمغ�ير  للنقود  المدعومة 
ب�لذهب،وعدَّ د مزاي� النقد الجديد، م�سًيرا اإلى اأنه : 
�� طريقة �سهلة للُمع�ملات . 
�� ِوحدة ممت�زة لقي��س القيم . 
�� اإمك�نية نقله دون اأدنى م�سقَّ ة، وب�أقل تكلفة . 
�� اإمك�نية ن�سخه على الح��سوب، والحتف��ظ به، وتحويل�ه من 
ُعمل�ة بل�د، اإلى ُعمل�ة بلد اآخ�ر، في وقت     ق�سير جًدا .
�� اإمك�نية تحويل قيمته من �سندات اإلى اأ�سهم .
ت�ول�ي�د ال�ن��ق����ود 
وتحت  هذا  العنوان  ج�ء  الف�سل  ال�س�د�س،  ُمت�سمن���ً  ِق�سة 
اإن�س�ء  الم�سرف  المركزي  الأمريكي  ،  بهدف  اإ�سدار  النقود، 
وتجن� ُّب الف�سل الم�سرفي، اإلى اأن اأنتهي به الأمر لفقدان ج�نب 
كبير  من  قوَّ ته،  لح�س�ب  القط�ع  الخ��س،  الذي  ا�ستط�ع  اأن 
يمتطي �سهوة التقنية الحديثة..
اقتصاد
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تأمين المحفظة الاستثمارية»، 
هي طريقة مستحدثة لحماية 
الاستثمار
 الآل�ة ال�ع��ال��م��ي��ة ل�ت�ول�ي��د ال��ن��ق��ود 
وفي  هذا  الف�سل  ك�ن  حديث  الموؤلِّف  حول  خروج  النقود 
اللكترونية،  عن  نط�ق  �سيطرة  الأجهزة  الحكومية 
المُتخ�س�سة،  واأن  «  ثمة  �سيء  �سحري  في  النقود  الحديثة، 
هو  اأنن�  نوجد  نقوًدا،  ُكلَّم�  ُقمن�  بعملية  اإقرا�س،  وُكلَّم�  زاد 
الإقرا�س  زادت  النقود،  واإذا  زادت  النقود  بمعدل  زي�دة 
ا�ستخدامه�، ف�إن الأ�سع�ر تبقى ث�بتة  ِن�سبي��ً،  واأ�سع�ر  الف�ئدة 
ُمنخف�سة  ِن�سبي���ً،  واأنه لم  يعد  اأم�م  الم�سرف  المركزي،  �سوى 
طريقة  واحدة  لخف�س  عر�س  النقود،  تتمثل  في  �سندات 
الخزانة ب�ل�سوق المفتوحة « . 
ا�ش�ط�راب الق�ت��ش�اد الل�ك�ت�رون�ي ال�ع�ال�م��ي 
وك�ن التركيز في هذا الف�سل على اأ�سب�ب انهي�ر ال�سوق الم�لية 
الع�لمية،  وخ�س�ئر  ب�لبلايين،  نتيجة  الت�سخُّ م  المعلوم�تي،  ومع 
ذلك  لم  يت�سرر  �سوى  قليل  من  الن��س،  ويتحدث  الموؤلِّف  عن 
ُم�سكلة  91  اأكتوبر  7891م،  والتي  ا�ستهرت  ب��سم  (  الثنين 
الأ�سود  )،  حيث  خ�سر  الم�ُستثمرون  في  البور�سة٠٠5  ملي�ر 
دولر في ذلك اليوم، اأي بمعدل٠9ملي�ر دولر في ال�س�عة، واإذا 
تم  تقدير  الخ�س�ئر  بدًءا  من  اأغ�سط�س7891م،ف�سوف  تبلغ 
تريليون��ً  من  الدولرات،  وك�ن  من  تداعي�ت  هذه  الأزمة،  اأن 
انه�لت ال�ستثم�رات الأجنبية، على �سوق الأ�سهم في نيويورك 
في  اليوم  الت�لي،  لقتن��س  الُفر�سة  ب�سراء  اأ�سهم  �سرك�ت 
اأمريكية قويَّ ة ب�ِسعر زهيد..وقد هرب الم�ُستثمرون ال�سغ�ر اإلى 
�سندات  الخزانة،  و�سه�دات  الإيداع،  الأكثر  اأم�ن���ً،  واأ�ستولي 
الم�ُستثمرون الكب�ر على اأغلب �سوق الأ�سهم، بحيث اأ�سبح ٠6% 
من الأ�سهم تملكه� موؤ�س�س�ت . 
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ال�م�غ�ام��رون ف�ي ال�ف��ش�اء ال�ح�ا�ش�وب�ي 
وفي  هذا  الف�سل  يتمحور  حديث  الموؤلف   حول  الختلاف�ت 
البينية،  المُتعلِّقة  ب�لنهي�ر القت�س�دي في 91  اأكتوبر 7891م، 
وم�  �سبقه  من  انهي�رات  اقت�س�دية،  ُمبين���ً  اأن  هذه  الأزمة 
لم  يتبعه�  ك�س�د،  كم�  حدث  في  الأزم�ت  ال�س�بقة،  واأنه  على 
الرغم  من  الخ�س�رة  الف�دحة  في  الثروات  المُترِتبة  على  هذه 
الأزمة، لم   يت�سرر  ب�سببه�  �سوي٠5  األف �سخ�س من  بور�سة 
نيويورك، وال�سرك�ت ذات العلاقة في �سوق وول �ستريت، وهذا 
العدد ب�سيط اإذ م� قورن ب�إجم�لي عدد الموظَّ فين في القت�س�د 
الأمريكي كُكل وهو 811مليون���ً، كم� اأن هذا النهي�ر لم ُيحِدث 
اأثًرا  م�لي���ً،  فلم  يرفع  اأ�سع�ر  الف�ئدة،  ول  �سبب  هلع���ً،  ول 
قلَّ�س حجم التج�رة، ول خفَّ �س الإنف�ق ال�ستهلاكي، ول اأع�ق 
النمو، بل اأن الأعوام التي تلته ك�نت جيدة..!!
ال�خ��ش��ائ�ر الل�ك�ت�رون�ي��ة 
وفي هذا الف�سل يقدم الموؤلف  روؤية ُم�سهبة حول اأ�سب�ب الُبطء 
في الخ�س�ئر،  التي  وقعت على مدار ثلاث  �سنوات، في  اأ�سواق 
الم�ل  الي�ب�نية،  والتي  تمَّ ت  على  ثلاث  ُدفع�ت  م�  بين  ع�مي 
9891م و٢991م، وتراوحت في ُكل مرَّ ة م� بين٠5٢اإلى٠٠3ملي�ر 
دولر،  وبح�سب  نفر  من  ِكب�ر  ُخبراء  القت�س�د،  ف�إن  هذه 
الخ�س�ئر ك�نت رد ِفعل طبيعي، لكون الأ�سهم الي�ب�نية ُمب�لغ�ً 
في تقييمه� . 
اقتصاد
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الخ�م�س  ع�سر،  الحديث  عن  العلاقة  المُتب�دلة  بين  القت�س�د 
اللكتروني  والمُجتمع�ت،  مع  الإ�س�رة  اإلى  اأن  «  اأكثر  الُنظم 
المُمت�زة تركيب���ً وِدقَّ ة، هي اأي�س��ً م�زالت  اأنظمة ه�س�َّة، ُمبين���ً 
اأ�سب�ب  ذلك  و�سرب  العديد  من  الأمثلة،  التي  ت�ُبرهن  على 
روؤيته التحليلية . 
وتن�ول  الب�حث  بعد  ذلك  الحديث  ب�إ�سه�ب  حول  كيفية  دعم 
ال�سوق  اللكترونية  الع�لمية  ب�لأ�س�ليب  الجديدة،  وم�  ُيمكن 
اأن  ت��ُسببه  انت�س�ر  ال�س�ئع�ت  من  تقلُّب�ت  غير  ُمتوقَّ عة،  ُم�سًيرا 
اإلى اأن ال�سبك�ت ل مركز له�، ومن ثم ي�سعب التحكُّ م به�، اأو 
ُمراقبته�، على نحو اآمن تم�م��ً.
واختتم  الموؤلِّف كت�به، بف�سل عنوانه  «اإع�دة  التوازن في ع�لم 
متقلب»، ووقد ت�سمَّ ن روؤية الموؤلِّف وتو�سي�ته لمُح�ولة التخفيف 
من  ال�سطراب�ت  التي  قد  تن�س�أ  في  القت�س�د  الع�لمي،  و�ُسبل 
منع الفو�سى والتوتُّر الآخذين في الت�س�ع، ُم�سًيرا اإلى اأن الحد 
من  بيع  الم�ُستقبلي�ت  في  �سوق  الأ�سهم،  الذي  يتم  عبر  برامج 
الحوا�سب،  حينم�  تنخف�س  الأ�سهم  ب�أكثر  من  ٠5  نقطة،  ل 
يكفي للحد من تدهور  ال�سوق، حيث  اأن  اإيق�ف  ال�سوق لبع�س 
الوقت من اليوم، ثم ُمت�بعة العمل في اليوم الت�لي، يعني عودة 
التدهور من جديد، ومن ثم ف�إن « اأ�سل اآلية التج�رة وال�سوق، 
وت�سميمهم�، لبد اأن يتغيرا.
م��ع��ادلت ال�ن�ق���ود    
وج�ء  الف�سل الح�دي ع�سر،  ليتحدث  فيه  الموؤلف حول نج�ح 
مجموعة من ُعلم�ء الح��سوب والري��سي�ت، الف�ئزين بج�ئزة 
نوبل،  ب�سحب  �سوق  وول  �ستريت  من  المُت�جرة  في  المُنتج�ت 
ال�ِسلعية، اإلى ع�لم من التجريد، ُم�سًيرا اإلى اأن تحوُّل الأدوات 
الم�لية الجديدة، اإلى اأدوات ذات طبيعة الكترونية، ُيعد تغيرُّ ً ا 
بدرجة ملمو�سة.
ف�ت�ح ال�ط�ري�ق لإع��داد ال�ب�رام��ج ال�ُم�خ�ت��ش��ة 
وفي  هذا  الف�سل  ي�سهب  الموؤلف  في  الحديث  عن  تطوُّر  برامج 
الحا�سوب،  لتكون  و�سيلة  للتحوُّط  من  المُخاطرة،  ولاإدارة 
النقود،  ُم�سًيرا  اإلى  اأن  بيوع الخي�رات، هي ع�سب  القت�س�د 
اللكتروني، كونه� توفِّ ر طريقة رخي�سة للُم�ستثمرين ال�سغ�ر 
والكب�ر، لآداء دور في قرارات ال�سرك�ت، كم� اأنه� و�سيلة اآمنة 
من المخ�طر . 
ال�ح�وا�ش�ب ت�دي�ر ال�م��ش��رح 
وتن�ول  الموؤلف  في  الف�سل  الث�لث  ع�سر  الحديث  عن  بور�سة 
وول  �ستريت،  والعوامل  التي  ُيمكن  اأن  توؤدِّ ي  اإلى  انهي�ره�، 
وخ�س�س ج�نب���ً كبًيرا من هذا الف�سل، للحديث عن م�سيرة 
ه�ين ليلاند، الح��سل على درجة الدكتوراه في القت�س�د من 
ج�معة ه�رف�رد، و�س�حب ابتك�ر م� ُيعرف ب�� «ت�أمين المحفظة 
ال�ستثم�رية»،  وهي  طريقة  ُم�ستحدثة  لحم�ية  ال�ستثم�ر، 
بوا�سطة المراجحة egartibra ، وهي البيع في �سوق، وال�سراء 
في  �سوق  اآخر، بهدف  ال�ستف�دة من فروق  الأ�سع�ر، وفي هذه 
الطريقة، توظَّ ف جميع اأدوات القت�س�د اللكتروني الحديثة .
ال��ق��وى ال�ُم�ت��ش��ادة 
حيث  تن�ول  الموؤلف  ت�أثير  وت�أثر  القت�س�د  اللكتروني  ب�لمج�ل 
الجتم�عي،  ُم�سًيرا  اإلى  اأن  النظ�م  اللكتروني،  قد  ُي�سَتغل 
من  قوى  ُمختلفة،  ل  يمكن  فهم  �سلوكه�  على  نحو  �سحيح، 
لإحداث  فو�سى  في  الأ�سواق  الم�لية  الع�لمية،  مم�  قد  ُيحِدث 
ِردَّ ه عند كثير من الأفراد، ب�لتخلِّي عن تقني�ت النظ�م الم�لي 
اللكتروني، للُمح�فظة على م� تبقَّ ى لهم .
 وامتداًدا لحديثه في الف�سل ال�س�بق،وا�سل الموؤلِّف في الف�سل 
كثيرًا من المُعاملات 
المالية تحوَّلت من 
شكلها السلبي 
القديم، إلى شكل 
جديد يتمثل في 
الحصول على نقود
